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Abstract²%DVHG RQ DQ (0*DGMXVWHG PHWKRG LQ
QHXURPXVFXORVNHOHWDO PRGHO WKLV VWXG\ DLPV WR SUHGLFW WKH
LQGLYLGXDO PXVFOH IRUFH LQ VKRXOGHU DQG HOERZ GXULQJ WDEOH
WHQQLV VWURNHV 0XVFOH IRUFH HVWLPDWLRQ PDNHV PXVFOH
DFWLYDWLRQ DQDO\VLV PRUH SK\VLRORJLFDO LQ VSRUWV 7ZHQW\
VXEMHFWVGLYLGHG LQWRSURIHVVLRQDO JURXS DQG DPDWHXUJURXS
ZHUH DGRSWHG LQ WKLV VWXG\ 7KH\ ZHUH DVNHG WR GR D EDVLF
VWRNH PRWLRQ EDFNKDQG EORFN 6XUIDFH HOHFWURP\RJUDSK\
V(0* RI QLQH PXVFOHV ZDV UHFRUGHG DV ZHOO DV WKH PRWLRQ
GDWD FROOHFWHG E\ WKUHH LQHUWLDO VHQVRUV $ +LOOW\SH
PXVFXORWHQGRQPRGHOZDVWKHQDGRSWHGWRHVWLPDWHLQGLYLGXDO
PXVFOH IRUFH E\FRPELQLQJDGMXVWHG V(0*DQG PRWLRQ GDWD
7KH UHVXOW VKRZV WKDW WKH PHWKRG FDQ HVWLPDWH LQGLYLGXDO
PXVFOH IRUFH GXULQJ WDEOH WHQQLV VWURNHV DFFXUDWHO\ DQG WKH
WZR JURXSV VKRZ VLJQLILFDQW GLIIHUHQFH LQ PXVFOH IRUFH RI
VKRXOGHUVDQGHOERZV 
Keywordstable tennis, Hill-type musculotendon model, 
surface electromyography (sEMG), muscle force, upper limb 
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,Q UHFHQW \HDUV VSRUWV ELRPHFKDQLFV DQDO\VLV KDV EHHQ
ZLGHO\ XVHG LQ RSWLPL]LQJ PRYHPHQW WHFKQRORJ\ DQG
JXLGLQJVSRUWVWUDLQLQJRIWDEOHWHQQLV$WSUHVHQWWKHXSSHU
OLPEVWUHQJWKFKDUDFWHULVWLFV>@>@SOD\DQLPSRUWDQWUROHLQ
WKH ELRPHFKDQLFDO UHVHDUFK RQ KXPDQ ERG\ PRYHPHQW LQ
WDEOH WHQQLV$V IRUEDFNKDQGEORFNSOD\HUVSUHGRPLQDQWO\
XVHWKHVKRXOGHUDQGHOERZMRLQWVWRKLWWKHEDOOZLWKDOLWWOH
DVVLVWDQFH RI ZDLVW DQG ZULVW ,W LV WKHUHIRUH D VLJQLILFDQW
ZD\ WR HYDOXDWH WKH PRWLRQ E\ DQDO\]LQJ PXVFOH DFWLYLW\
GXULQJWKHVWURNHV$VIDUDVZHNQRZWKLVSUHYLRXVDQDO\VLV
EDVLFDOO\ GHSHQGHG RQ WKH SURFHVV RI VXUIDFH
HOHFWURP\RJUDSK\ V(0* GLUHFWO\ >@ 0HDQZKLOH QR
UHVHDUFKEDVHGRQ WKHPXVFXORVNHOHWDOPRGHO WRSUHGLFW WKH
PXVFOH IRUFHGXULQJVWURNHVKDVEHHQ LPSOHPHQWHG0XVFOH
IRUFH HVWLPDWLRQ ZKLFK RSHQV XS WKH SRVVLELOLW\ RI
REMHFWLYHO\ HYDOXDWLQJ KXPDQ PRWLRQ LQ ERWK PHFKDQLFDO
DQG SK\VLRORJLFDO ZD\ >@ VKRXOG EH LQWURGXFHG WR
TXDQWLWDWLYH HYDOXDWLRQRISOD\HUV¶ PRWLRQ +RZHYHUGLUHFW
PHDVXUHPHQW RI PXVFOH VWUHQJWK LV XVXDOO\ QRW IHDVLEOH LQ
FOLQLFDOVHWWLQJ
 7UDGLWLRQDO(0*GULYHQPRGHO LVDFRPPRQPHWKRG LQ
QRQLQYDVLYH PXVFOH IRUFH SUHGLFWLRQ ZKLFK KDV EHHQ
ZLGHO\XVHGRQVRPDQ\GLIIHUHQWDQDWRPLFDOVLWHVOLNHNQHH
DQNOH HOERZ VKRXOGHU DQG ZULVW >@ +RZHYHU GXH WR WKH
PLVVLQJ LQIRUPDWLRQ RI GHHS PXVFOHV DQG QRLVH FDXVHG E\
VNLQ RU HOHFWURGH PRYHPHQW ZKLOH FROOHFWLQJ VXUIDFH (0*
VLJQDOV WKH (0*GULYHQ PHWKRG LV QRW DFFXUDWH HQRXJK
,QYHUVHG\QDPLFPHWKRGLVDOVRXVHGWRDQDO\]HWKHLQWHUQDO
PHFKDQLVP RI PXVFOH PRYHPHQW GXULQJ WKH WDEOH WHQQLV
VWURNHV>@LQZKLFKPXVFOHIRUFHVDQGYHORFLWLHVFRPHRXW
WKURXJKWKHPRWLRQGDWDDQGHVWLPDWHGDFWLYDWLRQSDWWHUQVRI
PXVFOHV8QFHUWDLQW\RIWKHSDWWHUQVVWLOOOLPLWVWKHDFFXUDF\
RIWKHPHWKRG
:LWK ERWK PRWLRQ GDWD DQG V(0* VLJQDOV ZH XVHG D
VWDWLFRSWLPL]DWLRQPHWKRGEDVHGRQ(0*GULYHQ PRGHO WR
DGMXVW (0* YDOXHV WR RSWLPL]H WKH MRLQW PRPHQWV VR WKDW
ZH FRXOG HVWLPDWH PXVFOH IRUFHV 7KH UHVXOW LQGLFDWHV WKDW
WKH PHWKRG FDQ SUHGLFW LQGLYLGXDO PXVFOH IRUFHV GXULQJ
VWURNHVDFFXUDWHO\PDNLQJLWSRVVLEOHIRUXVWRJHWDGHHSHU
XQGHUVWDQGLQJRIKXPDQG\QDPLFPRYHPHQWPHFKDQLVP,Q
WKLVSDSHUZHILUVWH[SODLQKRZWKHDSSURDFKZRUNVGXULQJ
WKH SURFHVV 7KHQ ZH DQDO\VH WKH GLIIHUHQFH EHWZHHQ
LQGLYLGXDO PXVFOH IRUFHV RI WZR JURXSV /DVW ZH GUDZ D
FRQFOXVLRQ WKDW FRXOG KHOS LQ D VFLHQWLILF DQG V\VWHPDWLF
WHDFKLQJWUDLQLQJSURJUDP
,, 0(7+2'
A. Data Collection 
:H FROOHFWHG WZHQW\ KHDOWK\ \RXQJ VXEMHFWV DJH
\HDUVKHLJKWNJ LQ WKLV VWXG\ WHQRI WKHPZHUH
IURP WKH WDEOH WHQQLV DVVRFLDWLRQ RI WKH 8QLYHUVLW\ RI
&KLQHVH $FDGHP\ RI 6FLHQFHV DQG DQRWKHU WHQ VXEMHFWV
ZHUH DPDWHXUV 7KH\ ZHUH GLYLGHG LQWR SURIHVVLRQDO JURXS
DQGDPDWHXUJURXS$EDOOPDFKLQHZDV HPSOR\HG WR VHUYH
EDOOV XQGHU VWDEOH IUHTXHQF\ VSHHG DQG ODQGLQJ SRLQW 7KH
SDUWLFLSDQWV ZHUH UHTXLUHG WRKROG WKHEDW XSULJKW XVHG WKH
EDFNKDQGEORFNPRYHPHQWWRUHWXUQILYHEDOOVFRQWLQXRXVO\
7KHPRWLRQGDWDDQGV(0*VLJQDOVZHUHERWKUHFRUGHG
E\ WKH 7ULJQR ZLUHOHVV V(0* UHFRUGLQJ V\VWHP
'(/6<6,1&0DVVDFKXVHWWV86$7KHPRWLRQGDWDZHUH
FROOHFWHG  +] E\ IRXU PRWLRQ VHQVRUV DWWDFKHG WR
ZDLVW XSSHU DUP IRUHDUP DQG ZULVW UHVSHFWLYHO\
0HDQZKLOH QLQH HOHFWURGHV ZHUH XVHG WR FROOHFW V(0*
VLJQDO RI DQWHULRU GHOWRLG '(/7B$ PLGGOH GHOWRLG
'(/7B0SRVWHULRUGHOWRLG'(/7B3FODYLFXODUKHDGRI
SHFWRUDOLVPDMRU3(&0ODWLVVLPXVGRUVL/$7ORQJKHDG
RI WULFHSV EUDFKLL 75,ORQJ ODWHUDO KHDG RI WULFHSV EUDFKLL
75,ODW ORQJ KHDG RI ELFHSV EUDFKLL %,& DQG
EUDFKLRUDGLDOLV%5'DW+]7KHHOHFWURGHVRIHDFK
PXVFOHZHUH ORFDWHG DQGSODFHG DFFRUGLQJ WR WKH6(1,$0
VXUIDFH HOHFWURP\RJUDSK\ IRU WKH QRQLQYDVLYH DVVHVVPHQW
RIPXVFOHVUHFRPPHQGDWLRQV>@DQGZLWKUHVSHFWWRPXVFOH
ILEHU GLUHFWLRQV ORQJLWXGLQDOO\ 7KH VSHFLILF ORFDWLRQV DUH
VKRZQLQ)LJ7KHVNLQZDVFOHDQHGE\DOFRKRO WR UHGXFH
QRLVH FRQWDPLQDWLRQ EHIRUH VHWWOLQJ HOHFWURGHV 7UDGLWLRQDO
PDQXDO PXVFOH WHVW WHFKQLTXHV ZHUH DSSOLHG WR FROOHFW WKH
LVRPHWULFPD[LPXPYROXQWDU\FRQWUDFWLRQ09&WULDOV>@
7KLVVWXG\LVVXSSRUWHGE\1DWLRQDO1DWXUDO6FLHQFH)RXQGDWLRQRI
&KLQD*UDQW1R
<LPLQJ*XR<LQJIHL6XQ<L5HQ=KLSHL+XDQJ-LDQNDQJ:XDUH
ZLWK6HQVRU1HWZRUNDQG$SSOLFDWLRQ5HVHDUFK&HQWHU6FKRRORI
(OHFWURQLF(OHFWULFDODQG&RPPXQLFDWLRQ(QJLQHHULQJ8QLYHUVLW\RI
&KLQHVH$FDGHP\RI6FLHQFHV%HLMLQJ&KLQD\IVXQ#XFDVDFFQDQG
=KLTLDQJ=KDQJDUHZLWK8QLYHUVLW\RI/HHGV8.


)LJ/RFDWLRQVRIWKHHOHFWURGHVGXULQJWULDOV
B. Preprocessing 
5DZ(0*VLJQDOVZHUHKLJKSDVVILOWHUHG+]IXOO
ZDYHUHFWLILHGDQGORZSDVVILOWHUHG+]XVLQJD]HURODJ
IRXUWKRUGHU UHFXUVLYH %XWWHUZRUWK ILOWHU WR FDOFXODWH
H[SHULPHQWDO PXVFOH H[FLWDWLRQV7KH H[FLWDWLRQV ZHUH WKHQ
QRUPDOL]HGXVLQJGDWDIURPPD[LPXPYROXQWDU\FRQWUDFWLRQ
WULDOVUHVSHFWLYHO\
-RLQW DQJOH ZDV FDOFXODWHG E\ WKH LQWHJUDWLRQ RI WKH
DQJXODU UDWH XVLQJ D J\URVFRSH 7KH QLQHD[LV PRWLRQ GDWD
ZDV SUHSURFHVVHG DQG WKHQ ZH XVHG IDFWRU TXDWHUQLRQ
DOJRULWKP WR HVWLPDWH MRLQW(XOHUDQJOHRI WKH VKRXOGHU DQG
WKHHOERZ8VLQJWKHFDOFXODWHGMRLQWDQJOHGDWDPXVFOHNLQHPDWLFV
SDUDPHWHUVFRXOGEHDFTXLUHGE\DQ2SHQ6LPPRGHO>@:H
LQWURGXFHG WKH XSSHU OLPE PRGHO GHYHORSHG E\ 6DXO HW DO
>@$IWHUVFDOLQJZHWXUQHGMRLQWDQJOHLQWRMRLQWPRPHQWV
PXVFXORWHQGRQOHQJWKVDQGPRPHQWDUPVWKURXJK2SHQ6LP
,QYHUVH '\QDPLFV 7RRO DQG $QDO\VLV 7RRO LQ WKH VXEMHFW¶V
VFDOHG PRGHO 7KH SDUDPHWHUV ZH JRW DUH QHFHVVDU\ LQ
LQGLYLGXDOPXVFOHIRUFHSUHGLFWLRQ
C. Muscle Activation Dynamics 
0XVFOH DFWLYDWLRQ G\QDPLFV ZDV WR WUDQVIRUP PXVFOH
H[FLWDWLRQZHREWDLQHGEHIRUHWRQHXUDODFWLYDWLRQDQGWKHQ
WR PXVFOH H[FLWDWLRQ 0XVFOH H[FLWDWLRQ FRXOG UHSUHVHQW D
UHODWLRQVKLSEHWZHHQ(0*DQGPXVFOHIRUFHFRQVLGHULQJRI
WKH WLPHGHOD\ DQG QRQOLQHDULW\ 7KH PXVFOH DFWLYDWLRQ
G\QDPLFVSURFHVVXVHVDGLVFUHWH IRUPRIFULWLFDOO\GDPSHG
OLQHDU VHFRQGRUGHU GLIIHUHQFH V\VWHP WR REWDLQ QHXUDO
H[FLWDWLRQ>@
X  ??????? tuCCtuCCdtet ? 
ZKHUH te LV WKH PXVFOH H[FLWDWLRQ DW WLPH W  X t LV WKH
QHXUDO DFWLYDWLRQ ? LV WKH PXVFOH JDLQ C DQG C DUH
UHFXUVLYH FRHIILFLHQWV DQG G LV WKH HOHFWURPHFKDQLFDOO\
GHOD\ 7KHQ HLWKHU D OLQHDU RU QRQOLQHDU (0*IRUFH
UHODWLRQVKLSZDVXVHGWRFDOFXODWHWKHPXVFOHDFWLYDWLRQ>@

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e
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
ZKHUH D t LV WKH PXVFOH DFWLYDWLRQ X t LV WKH QHXUDO
DFWLYDWLRQDQG $ LVWKHQRQOLQHDUVKDSHIDFWRU7KHYDOXHV
RI WKHVH V\VWHP SDUDPHWHUV ZHUH VHW WR PDWFK WKH VXEMHFW
VSHFLILF SK\VLRORJLFDO FKDUDFWHULVWLFV XVLQJ D FDOLEUDWLRQ
SURFHVVZKLFK ZH ZLOO WDON DERXW ODWHU ,QRXUH[SHULPHQW
ZH VHOHFWHG '(/7$ '(/70 '(/73 3(&0 /$7
%,&ORQJ %,&VKRUW 75,ORQJ 75,PHG 75,ODW %5' DQG
%5$ DV WKH WZHOYH PDLQ DFWLRQ PXVFOHV RI HOERZ DQG
VKRXOGHU MRLQWV GXULQJ WKH PRWLRQV $V IRU WKH PXVFOHV
%,&VKRUW 75,PHG DQG %5$ V(0* RI ZKLFK ZH GLGQ¶W
FROOHFW ZH DGRSWHG D QHXUDO PDSSLQJ PHWKRG WR JHW WKHLU
DFWLYDWLRQV>@
D. Muscle Contraction Dynamics 
0XVFOH DFWLYDWLRQV ZHUH WKHQ WUDQVIRUPHG WR PXVFOH
IRUFHVLQPXVFOHFRQWUDFWLRQG\QDPLFV:HXVHGD+LOOW\SH
PXVFXORWHQGRQPRGHOWRFRPSOHWHWKHSURFHVV
? ? ? ? ? ? ? ?? ? ? ??? FRV P mPmAtt FlfFtavflfFtF ??? 
ZKHUH ? ?tF t P ? LV WKH PXVFOH IRUFH mF LV WKH PD[LPXP
LVRPHWULF PXVFOH IRUFH l LV WKH QRUPDOL]HG PXVFOH ILEHU
OHQJWK v LV WKH QRUPDOL]HG PXVFOH ILEHU FRQWUDFWLRQ
YHORFLW\ D t LV WKH PXVFOH DFWLYDWLRQ  LV WKH SHQQDWLRQ
DQJOH ? ?lf A LV WKH DFWLYH IRUFHOHQJWK UHODWLRQ WKDW H[SUHVV
WKH DELOLW\ RI PXVFOH ILEHUV WR SURGXFH IRUFH DW GLIIHUHQW
OHQJWKV ? ?vf LV WKH SDVVLYH IRUFHOHQJWK UHODWLRQ WKDW
UHSUHVHQWV WKH IRUFH UHVSRQVH RI WKH ILEHUV WR VWUDLQ lfP 
DFFRXQWV IRU WKH IRUFHFRQWULEXWLRQRI WKH ILEHUFRQWUDFWLRQ
YHORFLW\
E. Static Optimization 
:H DGMXVWHG V(0* VLJQDO WKURXJK D FRPSDULVRQ
EHWZHHQ WKH HVWLPDWHG MRLQW PRPHQW DQG WKH H[SHULPHQWDO
RQH WKDWZDVFDOFXODWHGEHIRUHE\2SHQ6LP-RLQWPRPHQW
HVWLPDWLRQ WRRN WKH LQGLYLGXDO PXVFOH VWUHQJWK DQG WKH
LQGLYLGXDOPXVFOHDUPDVLQSXWDFFRUGLQJWRWKH1HZWRQLDQ
PHFKDQLFVWKHMRLQWWRUTXHZDVWKHQFDOFXODWHG
?
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
ZKHUH ?Ö LV WKH HVWLPDWHG MRLQW PRPHQW Muscles1 LV WKH
QXPEHURIPXVFOHV i0$ LVWKHPRPHQWDUPRIPXVFOHDQG
i
mF LVWKHIRUFHRIPXVFOH L 
6WDWLFRSWLPL]DWLRQZDVXVHGWRDGMXVWV\VWHPSDUDPHWHUV
LQ PXVFOH DFWLYDWLRQ G\QDPLFV DQG PXVFOH FRQWUDFWLRQ
G\QDPLFV 7KLV FDOLEUDWLRQ SURFHVV DLPHG DW PDWFKLQJ WKH
VXEMHFW¶V VSHFLILF (0*IRUFH JHQHUDWLQJ SURSHUWLHV $
VLPXODWHG DQQHDOLQJ DOJRULWKP >@ ZDV XVHG WR PLQLPL]H
WKH URRW PHDQ VTXDUH HUURU EHWZHHQ WKH H[SHULPHQWDO DQG
HVWLPDWHG MRLQW PRPHQW E\ YDU\LQJSDUDPHWHUV ZLWKLQSUH
GHILQHGERXQGDULHV
)ROORZLQJFDOLEUDWLRQZHHPSOR\HGDQRYHOVHWRIWUDLODV
LQSXW WR GULYH WKH FDOLEUDWHG PRGHO 'XULQJ WKH VLPXODWLRQ
SURFHVV EDVHG RQ WKH PRGHO VWDWLF RSWLPL]DWLRQ XQLW WDNHV
WKHH[SHULPHQWDOMRLQWWRUTXHDQGWKHHVWLPDWHGMRLQWWRUTXH
REWDLQHG E\ WKH VLPXODWLRQ DV LQSXW DQG XVHV WKH
RSWLPL]DWLRQ DOJRULWKP WR DGMXVW WKH SDUDPHWHUV LQ WKH
PRGHO ZLWKLQ D UHDVRQDEOH SUHVHW UDQJH VR WKDW WKH
VLPXODWHG MRLQW WRUTXH LV PRUH FRQVLVWHQW ZLWK WKH
H[SHULPHQWDO MRLQW WRUTXH 7KH REMHFWLYH IXQFWLRQV DQG
FRQVWUDLQWVDUHDVIROORZV>@
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
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ee ???? ÖWRVXEMHFW
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
ZKHUH ? LV WKH H[SHULPHQWDO MRLQW PRPHQW ?Ö LV WKH
HVWLPDWHG MRLQW PRPHQW jH LV WKH H[SHULPHQWDO PXVFOH
H[FLWDWLRQ IRU PXVFOH L  jHÖ LV WKH DGMXVWHG PXVFOH
H[FLWDWLRQ IRUPXVFOH L  7K LV WKH WKUHVKROG FRQVWUDLQHG LQ
WKH LQWHUYDO   :H VHW h7    LQ RXU H[SHULPHQW WR
DFTXLUHDQDFFXUDWHMRLQWPRPHQWHVWLPDWLRQ>@
F. Data analysis 
7KHFRHIILFLHQWRIGHWHUPLQDWLRQ5DQGWKHQRUPDOL]HG
URRW PHDQ VTXDUHG GHYLDWLRQ 1506' >@ ZHUH
LQWURGXFHGWRPHDVXUHWKHVLPLODULW\EHWZHHQWKHHVWLPDWHG
DQGH[SHULPHQWDOUHVXOWVDQGFRPSDULVRQUHVXOWVZLWK
1506'   DQG   5   DUH WKRXJKW WR EH
DFFHSWDEOHIRUMRLQWPRPHQWHVWLPDWLRQ
,QGHSHQGHQW VDPSOHG WWHVWV ZHUH WDNHQ WR H[DPLQH WKH
GLIIHUHQFHV EHWZHHQ SURIHVVLRQDO DQG DPDWHXU JURXS 7KH
FRHIILFLHQWRIPXOWLSOHFRUUHODWLRQ&0&ZDVHPSOR\HGWR
HYDOXDWH WKH VLPLODULW\ RI WKH FXUYHV RI PXVFOH IRUFHV WR
FRPSDUH WKH GLIIHUHQFHV EHWZHHQ WZR JURXSV 7KH
FDOFXODWLRQRI&0&LVDVIROORZV>@
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? ? ? ???
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? ?
? ?
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??
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
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
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
ZKHUHPLVWKHQXPEHURIFXUYHVQLVWKHQXPEHURIGDWDRI
HDFK FXUYH ijY LV WKH jWK GDWD RI WKH iWK FXUYH jY LV WKH
DYHUDJHRIWKHjWKGDWDRIDOOFXUYHY LVWKHPHDQRIQGDWD
IRU DOO FXUYHV 7KH FORVHU WKH &0& LV WR  WKH KLJKHU WKH
VLPLODULW\RIWKHFXUYH7KHUHVXOWZLWK&0&LV
WKRXJKWWREHKLJKVLPLODULW\
,,, 5(68/76
A. Estimated Results Comparison 
7KH FRPSDULVRQ EHWZHHQ HVWLPDWHG DQG H[SHULPHQWDO MRLQW
PRPHQWLVVKRZQLQ)LJ,WVKRZVWKHVKRXOGHUDQGHOERZ
MRLQWPRPHQWRIIRXUFRQVHFXWLYHVWURNHVRIVXEMHFW7KH
FDOFXODWHGMRLQWWRUTXHRIPXOWLSOHVXEMHFWVVKRZQLQWDEOH
LOOXVWUDWHG WKDW FRPSDUHG ZLWK WUDGLWLRQDO (0*GULYHQ
PHWKRG WKHPHWKRGZHXVHGFRXOGFDOFXODWH MRLQWPRPHQW
PRUH DFFXUDWHO\ VR WKDW WKH PXVFOH DQG MRLQW G\QDPLFV
ZRXOGDOVRILWWKHUHDOLW\FORVHO\
)LJ-RLQWPRPHQWFRPSDULVRQRIVXEMHFW
7DEOH&RPSDULVRQEHWZHHQH[SHULPHQWDODQGHVWLPDWHGMRLQWPRPHQW
 (0*GULYHQ 6WDWLF2SWLPL]DWLRQ
1506'BVKRXOGHU  
1506'BHOERZ  
5BVKRXOGHU  
5BHOERZ  

B. Muscle Force Analysis 
)LJDQG)LJVKRZVWKHLQGLYLGXDOPXVFOHIRUFHVRIWKH
HOERZDQGVKRXOGHULQWKHVHFRQGVWURNHRIWKHVXEMHFW
)LJ,QGLYLGXDOPXVFOHIRUFHVLQHOERZMRLQW

,QWKHILUVWKDOIRIKLWWLQJSKDVH WKHHOERZLVEDVLFDOO\D
SURFHVV RI HOERZ H[WHQVLRQ DQG WKH VKRXOGHU MRLQW LV
EDVLFDOO\DSURFHVVRIIOH[LRQ7KHORQJKHDGRI WKHWULFHSV
LV WKH PDLQ PXVFOH RI WKH HOERZ VKRZLQJ DQ LQYHUWHG 8
VKDSHPHDQZKLOHWKHDQWHULRUGHOWRLGLVWKHPDLQPXVFOHRI
WKHVKRXOGHU,QWKHVHFRQGKDOIRIWKHUHGXFWLRQSKDVHWKH
HOERZ DQG VKRXOGHU MRLQWV DUH H[DFWO\ LQ DQ RSSRVLWH
VLWXDWLRQ WKH ORQJ KHDG RI WKH ELFHSV DQG ODWLVVLPXV GRUVL
DUHWKHPDLQIRUFHPXVFOHV&KDQJHVLQRWKHUPXVFOHIRUFHV
DUHDOVRLQOLQHZLWKWKHUHDOLW\

)LJ,QGLYLGXDOPXVFOHIRUFHVLQVKRXOGHUMRLQW
'XULQJWKHVWURNHWKHSHDNIRUFHRIHDFKPXVFOHUHIOHFWV
WKHFRQWULEXWLRQRIWKHPXVFOHWKURXJKRXWWKHSURFHVV)LJ
LVDQDYHUDJHRI LQGLYLGXDOPXVFOHSHDNVGXULQJ WKHVWURNH
RIDOOVXEMHFWVZKLFKKDYHEHHQUDQNHGIURPODUJHWRVPDOO
$V VHHQ IURP WKH ILJXUH WKH UHG FRORU VKRXOGHU PXVFOHV
RFFXS\DODUJHUSURSRUWLRQRIWKHZKROHPRYHPHQWDQGWKH
DQWHULRU GHOWRLG H[HUWV WKH JUHDWHVW IRUFH WKURXJKRXW WKH
PRYHPHQW

)LJ$YHUDJHLQGLYLGXDOPXVFOHSHDNIRUFHV
7DEOHFRPSDUHVWKHVKRXOGHUDQGHOERZPRYHPHQWDQG
PXVFOH IRUFH EHWZHHQ WKH SURIHVVLRQDO JURXS DQG WKH
DPDWHXUJURXS)URPWKHUHVXOWVRIWKHNLQHPDWLFGDWDLWFDQ
EH FRQFOXGHG WKDW WKH SURIHVVLRQDO JURXS DQG WKH DPDWHXU
JURXS KDYH VRPH GLIIHUHQFHV LQ WKH DQJOH RI WKH VKRXOGHU
DQG HOERZ MRLQW DQG WKH GLIIHUHQFH LQ DQJOH LQGLFDWHV WKH
GLIIHUHQFHLQWKHZD\WKHWZRJURXSVRIVXEMHFWVH[HUWIRUFH
RQWKHVKRXOGHUDQGHOERZPRYHPHQW7KHPD[LPXPPHDQ
YDOXH RI WKH HOERZ MRLQW RI WKH DPDWHXU JURXS MRLQW LV
VLJQLILFDQWO\ ODUJHU WKDQ WKDW RI WKHSURIHVVLRQDO JURXS2Q
WKH FRQWUDU\ WKH SURIHVVLRQDO JURXS KDV D ODJHU PD[LPXP
VKRXOGHUDQJOH
7DEOH&RPSDULVRQRIVKRXOGHUDQGHOERZMRLQWEHWZHHQWKHWZRJURXSV
 ([SHUWV 1RYLFHV 3YDOXH
0D[VKRXOGHUDQJOH   
0D[HOERZDQJOH   
0D['(/775,ORQJ   

,Q WHUPV RI PXVFOH IRUFH PDQ\ VXEMHFWV LQ WKH DPDWHXU
JURXSKDYHJUHDWGLIIHUHQFHLQWKHLUVWUHQJWKVRWKDWWKHUHLV
QR VLJQLILFDQW GLIIHUHQFH ZKLOH FRPSDULQJ WKHLU PXVFOH
IRUFHRQO\DQGLWLVGLIILFXOWWRVFLHQWLILFDOO\GLVWLQJXLVKWKH
WHQGHQF\ RI WKH IRUFH EHWZHHQ WKH VKRXOGHU DQG HOERZ
7KHUHIRUHZHWDNH WKHUDWLREHWZHHQWKHWZRPXVFOHVZLWK
WKH ODUJHVW SHDN RI WKH VKRXOGHU DQG HOERZ MRLQW WKH
IRUHKHDGRI WKHGHOWRLGDQG WKH ORQJKHDGRI WKH WULFHSV WR
GLVWLQJXLVKWKHGLIIHUHQFHEHWZHHQWKHWZRJURXSV,QWHUPV
RIRYHUDOOSRZHU WKHDYHUDJHSHDNRIWKHDPDWHXUJURXSLV
VPDOOHU WKDQ WKDW RI WKH SURIHVVLRQDO JURXS 7KH PDLQ
GLIIHUHQFH LV WKH IRUFH RI WKH VKRXOGHU PXVFOHV 7KH
SURIHVVLRQDOJURXSPDLQO\XVHVKRXOGHUWRKLWWKHEDOOZKLOH
WKHDPDWHXUJURXSXVHPRUHIRUFHIURPWKHHOERZZKLFKLV
FRQVLVWHQWZLWKWKHFRQFOXVLRQRINLQHPDWLFV
:H VHOHFWHG WKH PDLQ IRUFH PXVFOH WKH IRUHKHDG RI WKH
GHOWRLGDQGORQJKHDGRIWULFHSVIRU&0&DQDO\VLV7DEOH
FRPSDUHV WKH &0& YDOXHV RI WKH WZR JURXSV RI VXEMHFWV
7KHLQGLYLGXDO&0&LVWKH&0&YDOXHRIWKHPXVFOHIRUFH
FXUYHVRIWKHWZRPDLQH[HUWLQJPXVFOHVLQWHQVWURNHV7KH
UHVXOWV VKRZ WKDW ERWK JURXSV KDYH KLJK UHSURGXFLELOLW\
ZKLOH WKH SURIHVVLRQDO JURXS¶V PRYHPHQW UHSHDWDELOLW\ LV
VLJQLILFDQWO\ KLJKHU WKDQ WKDW RI WKH DPDWHXU JURXS 7KH
JURXS&0&LVWKH&0&YDOXHRIWHQDYHUDJHPXVFOHFXUYHV
RI HDFK VXEMHFW 7KH &0& YDOXH DPRQJ WKH SURIHVVLRQDO
JURXS SOD\HUV LV PXFK ODUJHU WKDQ WKH &0& YDOXH DPRQJ
WKH DPDWHXU JURXSV ZKLFK LQGLFDWHV WKDW DIWHU ORQJWHUP
WUDLQLQJ DQG FRPSHWLWLRQ WKH SURIHVVLRQDO JURXS DFKLHYH D
KLJKHU OHYHO RI FRQWURO DQG FRQVLVWHQF\ LQ WDEOH WHQQLV
WHFKQRORJ\
7DEOH&0&GLIIHUHQFHEHWZHHQWKHWZRJURXSVRIVXEMHFWV
 0XVFOH ([SHUWV 1RYLFHV 3YDOXH
,QGLYLGXDO&0& '(/7   75,ORQJ   
*URXS&0& '(/7   75,ORQJ   
C. Conclusion 
,Q FRQFOXVLRQ ZH FDQ PRGHO WKH WDEOH WHQQLV EDFNKDQG
EORFN PRYHPHQW FDOFXODWH PXVFOH IRUFH PRUH DFFXUDWHO\
DQGSHUIRUPDFHUWDLQVWDWLVWLFDODQDO\VLVRQWKHPXVFOHIRUFH
%HVLGHVZHFRQFOXGHWKDWGLIIHUHQFHH[LVWVEHWZHHQSOD\HUV
DWGLIIHUHQWOHYHOLQZKLFKWKHIRUFHGLVWULEXWLRQDQGVWDELOLW\
VKRZ WKH PRVW VLJQLILFDQW GLIIHUHQFH 7KH UHVHDUFK UHVXOWV
FRXOG DOVR EH DSSOLHG LQ WKH VWXG\ RI RWKHU WHFKQLFDO
PRYHPHQWV RI WDEOH WHQQLV 2XU VWXG\ OD\V EDVLV IRU
ELRPHFKDQLFDODQDO\VLVLQWDEOHWHQQLVVSRUWVDQGDOVRWKURZV
OLJKWVRQWKHLQGLYLGXDOWUDLQLQJJXLGDQFHIRUDWKOHWHV

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